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ࢫ   ࢫظل ʏࢫכخ؈فةࢫࢭ ࢫالسنوات ʏࢫࢭ ࢫالعالم ʏࢫࢭ ࢫלسلامية ࢫالمالية ࢫכسواق ࢫشɺدتھ ࢫالذي التطور

ࢫ ࢫلسنة ࢫالعالمية ࢫالمالية ࢫכزمة ࢫȊعد ࢫال2008خاصة ࢫوالدور ࢫدعمࢫࢫفعال، ʏࢫࢭ ࢫتؤديھ ࢫأصبحت الذي

ࢫɸذهࢫ ࢫɸدفت ࢫالمجال، ࢫɸذا ʏࢫࢭ ࢫالرائدة ࢫالدول ࢫمن ࢫوȋاعتبارࢫمال؈قيا ࢫטدخار، ࢫوȖعبئة טقتصاد

ࢫالماليةࢫ ࢫأدواٮڈا ࢫخلال ࢫمن ࢫالتنمية ࢫتموʈل ʏࢫࢭ ࢫלسلامية ࢫالمالية ࢫالسوق ࢫإبرازࢫأɸمية ʄࢫإڲ الدراسة

  .المتنوعة

ࢫأɸمɺاࢫࢫ ࢫنتائج ࢫعدة ʄࢫإڲ ࢫالدراسة ࢫتوصلت ࢫالم: وقد ࢫࢭʏࢫالسوق ࢫȖساɸم ࢫمال؈قيا ʏࢫࢭ ࢫלسلامية الية

ࢫ ࢫالمشارʉع ࢫلمختلف ࢫتموʈلɺا ࢫخلال ࢫمن ࢫالتنمية ࢫטسْڈلاكيةࢫكتحقيق ࢫالسلع ࢫتوف؈ف مجالات

  .والصناعيةࢫ

  .כدواتࢫالماليةࢫלسلامية،ࢫالسوقࢫالماليةࢫלسلامية،ࢫالتنمية: الɢلماتࡧالمفتاحية

Abstract:  

 In the shadow of  the Islamic Capital Markets’ development in recent years, especially after 

the global financial crisis in 2008 and the significant role that has become to play in supporting the 

economy and the mobilization of savings, and as Malaysia’s biggest leading countries in this field, 

this study aims to show the importance of the Islamic Capital Market in financing development by 

their securities in Malaysia. Among several conclusions reached this study, the main one is the 

Islamic Capital Market makes a significant contribution in achieving development through its 

funding for various investment projects such as: projects of industrial and customer goods. 
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   :المقدمة

،ࢫأوࢫماࢫʇس׿ܢࢫ2008شɺدࢫטقتصادࢫالعال׿ܣࢫأزماتࢫعديدةࢫɠانࢫآخرɸاࢫכزمةࢫالماليةࢫالعالميةࢫلسنةࢫ

ࢫ ࢫسرعان ࢫثم ࢫכمرʈكية، ࢫالمتحدة ࢫالولايات ʏࢫࢭ ࢫالۘܣࢫبدأت ࢫالعقاري ࢫالرɸن ࢫباࢮʏࢫبأزمة ʄࢫإڲ ࢫانتقلت ما

ࢫاقتصادɸا ʄࢫعڴ ࢫبالغة ࢫآثارا ࢫبذلك ࢫمخلفة ࢫالماڲʏࢫ. الدول ࢫالنظام ࢫɸشاشة ࢫכزمة ࢫɸذه ࢫأبرزت وقد

ࢫالنظامࢫبماࢫيضمنࢫ العال׿ܣࢫࢭʏࢫالتصديࢫلɺذهࢫכزمة،ࢫفظɺرتࢫتياراتࢫتدعوࢫإڲʄࢫȖغي؈فࢫأسسࢫɸذا

ࢫأ. استقراره ʏࢫࢭ ࢫبازل ࢫݍݨنة ࢫإɲشاء ࢫɸو ࢫذلك ࢫلتحقيق ࢫالمعتمدة ࢫالتداب؈ف ࢫب؈ن ࢫالقرنࢫومن واخر

ࢫإڲʄࢫ ࢫالمفكرʈن ࢫدفع ࢫما ࢫوɸذا ࢫטستقرار، ࢫلضمان ࢫɠافية ࢫتكن ࢫالتداب؈فࢫلم ࢫɸذه ࢫأن ࢫإلا العشرʈن،

ࢫلتعزʈزࢫاستقرارࢫ ࢫجديدة ࢫأسس ࢫاستحداث ʏࢫࢭ ࢫمٔڈا ࢫللاستفادة ࢫכخرى ࢫالتيارات ࢫمختلف دراسة

ونࢫدولارࢫترʈليࢫ2.2النظامࢫالعال׿ܣࢫ،ࢫوالۘܣࢫʇعدࢫأبرزɸاࢫالنظامࢫالماڲʏࢫלسلاميࢫالذيࢫبلغتࢫأصولھࢫ

،ࢫالذيࢫأثبȘتࢫمؤسساتھࢫقدرٮڈاࢫࢫ2022ترʈليونࢫدولارࢫسنةࢫࢫ3.7ومنࢫالمتوقعࢫأنࢫتبلغࢫࢫ2016سنةࢫ

عڴʄࢫالصمودࢫࢭʏࢫظلࢫכزمات،ࢫوأظɺرتࢫصيغھࢫالتموʈليةࢫفعاليْڈاࢫࢭʏࢫحلࢫمشاɠلࢫنقصࢫالتموʈلࢫ

تجاتࢫالۘܣࢫتواجɺɺاࢫمعظمࢫالدول،ࢫوالۘܣࢫȖعدࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫمنࢫأɸمɺا،ࢫباعتبارɸاࢫمنࢫأبرزࢫمن

ࢫأسواقࢫ ʏࢫࢭ ࢫنفسɺا ࢫتفرض ࢫأن ࢫاستطاعت ࢫوالۘܣ ࢫכخ؈فة، ࢫالسنوات ʏࢫࢭ ࢫלسلامية ࢫالمالية الɺندسة

ࢫيحققࢫ ࢫبما ࢫالمشارʉع ࢫلمختلف ࢫومستقرة ࢫمتنوعة ࢫتموʈلية ࢫتوف؈فࢫحلول ʄࢫعڴ ࢫلقدرٮڈا ࢫالعالمية، المال

ܸݵمية،ࢫالتنمية،ࢫولتجسيدɸاࢫلمواردࢫموجودةࢫأصلاࢫࢭʏࢫالدورةࢫטقتصاديةࢫمماࢫيقللࢫمنࢫךثارࢫالت

ࢫ88مماࢫساɸمࢫࢭʏࢫانȘشارࢫاستعمالɺاࢫࢭʏࢫالدولࢫלسلاميةࢫوالدولࢫالغرȋيةࢫأيضا،ࢫحيثࢫبلغتࢫقيمْڈاࢫ

ࢫ ࢫدولارࢫسنة ࢫࢫ2016مليون ࢫبɴسبة ࢫترتفع ࢫأن ࢫالمتوقع ࢫأوائلࢫ. )1(سنوʈا% 44ومن ࢫمن وȖعت؄فࢫمال؈قيا

   . الدولࢫالۘܣࢫسارعتࢫإڲʄࢫتأسʋسࢫسوقࢫماليةࢫإسلاميةࢫتتعاملࢫ٭ڈذاࢫالنوعࢫمنࢫכدوات

ࡧ ࡧالدراسة ࢫلتموʈلࢫ:مشɢلة ࢫاللازمة ࢫالموارد ࢫتوف؈ف ʄࢫכوڲ ࢫبالدرجة ࢫيتطلب ࢫالتنمية ࢫتحقيق إن

ࢫتموʈلࢫ ʄࢫعڴ ࢫقادرة ࢫغ؈ف ࢫلازالت ࢫלسلامية ࢫالدول ʏࢫࢭ ࢫלسلامية ࢫالمصارف ࢫأن ࢫوȋما مشارʉعɺا،

טسȘثماراتࢫطوʈلةࢫومتوسطةࢫכجلࢫȊسȎبࢫقلةࢫכرصدةࢫالمتاحةࢫلدٱڈا،ࢫفإنࢫاݍݰلࢫכمثلࢫيكمنࢫ

ࢫכ  ʏࢫضرورةࢫࢭ ࢫتأسʋسɺا ࢫأصبح ࢫحيث ࢫالمجال، ࢫɸذا ʏࢫࢭ ࢫأɸميْڈا ࢫت؄فز ࢫالۘܣ ࢫלسلامية ࢫالمالية سواق

مݏݰةࢫلدعمࢫعمليةࢫالتنميةࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدول،ࢫوذلكࢫمنࢫخلالࢫقيامɺاࢫبتعبئةࢫالمدخراتࢫمنࢫأܵݰابࢫ

الفائضࢫوتوجٕڈɺاࢫلتموʈلࢫمشارʉعࢫأܵݰابࢫال݀ݨزࢫقصدࢫتحوʈلɺاࢫإڲʄࢫاسȘثماراتࢫمتنوعةࢫȖسɺمࢫࢭʏࢫ

ࢫالتن ࢫالمɴشودةتحقيق ࢫךȖي. مية ࢫالȘساؤل ʏࢫࢭ ࢫالدراسة ࢫمشɢلة ࢫتتمثل ࢫالمنطلق ࢫɸذا ماۂʏࡧ: ومن

خصائصࡧالسوقࡧالماليةࡧלسلاميةࡧوأدواٮڈاࡧالماليةࡧالۘܣࡧتجعلɺاࡧتكȘسبࡧدوراࡧمتم؈قاࡧࡩʏࡧتوف؈فࡧ

 الدعمࡧالماڲʏࡧالɢاࡩʏࡧلتحقيقࡧخططࡧومشارʉعࡧالتنميةࡧࡩʏࡧظلࡧمواجɺةࡧظروفࡧכزمةࡧالمالية؟
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  :منࢫأجلࢫمعاݍݨةࢫمشɢلةࢫالدراسةࢫتمتࢫصياغةࢫالفرضيةࢫالرئʋسيةࢫךتيةࢫ:الدراسةفرضياتࡧ

ȖساɸمࢫالسوقࢫالماليةࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫتموʈلࢫالتنميةࢫȊشɢلࢫمومنࢫمنࢫالمخاطرࢫوכزماتࢫالماليةࢫمنࢫ -

ʏلࢫتمكنࢫمنࢫضمانࢫالصرامةࢫوالكفاءةࢫوالتوازنࢫالماڲʈخلالࢫتوف؈فࢫصيغࢫوأدواتࢫتمو. 

  : ɸميةࢫالدراسةࢫفيماࢫيڴʏتɴبعࢫأ: أɸميةࡧالدراسة

Ȗعت؄فࢫالسوقࢫالماليةࢫלسلاميةࢫاݍݰلࢫכمثلࢫلقضيةࢫالتنميةࢫࢭʏࢫالدولࢫלسلامية،ࢫباعتبارɸاࢫتوفرࢫ* 

التموʈلࢫاللازمࢫللمشارʉعࢫالتنموʈةࢫالمختلفةࢫعنࢫطرʈقࢫכدواتࢫالماليةࢫالمتنوعةࢫالۘܣࢫتوفرɸاࢫوالۘܣࢫ

  .تɴܦݨمࢫمعࢫضوابطࢫالشرʉعةࢫלسلامية

الدراسةࢫأيضاࢫمنࢫخلالࢫدورɸاࢫࢭʏࢫالوقوفࢫميدانياࢫعڴʄࢫمساɸمةࢫالسوقࢫالماليةࢫࢫتكمنࢫأɸمية* 

לسلاميةࢫالمال؈قيةࢫبأدواٮڈاࢫالماليةࢫالمتنوعةࢫوالۘܣࢫمنࢫأɸمɺاࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫتوف؈فࢫالتموʈلࢫ

  .اللازمࢫلمختلفࢫالمشارʉعࢫبماࢫʇساɸمࢫࢭʏࢫتحقيقࢫالتنمية

  : يقࢫجملةࢫمنࢫכɸدافࢫمٔڈاٮڈدفࢫɸذهࢫالدراسةࢫإڲʄࢫتحق: أɸدافࡧالدراسة

تȎيانࢫأɸميةࢫومɢانةࢫالسوقࢫالماليةࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫاݍݰياةࢫטقتصاديةࢫعامةࢫومساɸماٮڈاࢫטنمائيةࢫ* 

ࢫاللازمࢫ ࢫتوف؈فࢫالتموʈل ʏࢫࢭ ࢫלسلامية ࢫالصɢوك ࢫخاصة ࢫالمالية ࢫأدواٮڈا ࢫإبرازࢫأɸمية ࢫوكذا خاصة،

  .لمشارʉعࢫالتنمية

ل؈قيةࢫمنࢫخلالࢫالوقوفࢫعڴʄࢫمختلفࢫالمراحلࢫالۘܣࢫمرتࢫ٭ڈاࢫالتعرفࢫعڴʄࢫواقعࢫالسوقࢫالماليةࢫالما* 

  . منذࢫتأسʋسɺا،ࢫوكذاࢫإبرازࢫأɸميةࢫأدواٮڈاࢫالماليةࢫࢭʏࢫتموʈلࢫمشارʉعࢫالتنمية

ࡧالدراسة ࢫمشɢلْڈاࢫ: منݤݨية ࢫومعاݍݨة ࢫلإنجازࢫالدراسة ࢫاللازمة ࢫالبيانات ʄࢫعڴ ࢫاݍݰصول ࢫأجل من

قةࢫبتطورࢫالسوقࢫالماليةࢫלسلاميةࢫالمال؈قيةࢫتمتࢫטستعانةࢫبالمنݤݮࢫالوصفيࢫلتجميعࢫכرقامࢫالمتعل

  .وأدواٮڈاࢫالماليةࢫوتحليلɺاࢫومنࢫثمࢫتقديمɺاࢫࢭʏࢫصورةࢫنتائج

أولɺاࢫࢫ:للإجابةࢫعڴʄࢫالȘساؤلࢫالسالفࢫالذكرࢫتمࢫتقسيمࢫالدراسةࢫإڲʄࢫثلاثةࢫمحاور : ɸيɢلࡧالدراسة

  .לطارࢫالنظريࢫللأسواقࢫالماليةࢫלسلامية: المحورࢫכول 

  .כدواتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫوأɸميْڈاࢫࢭʏࢫتحقيقࢫالتنمية: المحورࢫالثاɲي

 .دراسةࢫتطبيقيةࢫحولࢫتجرȋةࢫالسوقࢫالماليةࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫمال؈قيا: المحورࢫالثالث

إنࢫכسواقࢫالماليةࢫالمنظمةࢫوالمتطورةࢫعنواناࢫلݏݰضارةࢫ:לطارࡧالنظريࡧللسوقࡧالماليةࡧלسلامية .1

ࢫاݍݰياة ࢫتطور ࢫيɢون ࢫوȋقدرࢫتطورɸا ࢫالمجتمعاتࢫوالتقدم، ࢫعٔڈا ࢫȖستغۚܣ ࢫلا ࢫالۘܣ ،ࢫ)2( טقتصادية

ࢫلذلكࢫ ࢫللمسȘثمر، ࢫכɸداف ࢫب؈ن ࢫوالتوازن ࢫوالرȋحية ࢫتوف؈فࢫالسيولة ࢫعن ࢫاݍݨɺازࢫالمسؤول ڈا لɢوٰ

  .خصصࢫɸذاࢫالعنصرࢫللتعرفࢫعڴʄࢫɲشأٰڈا،ࢫمفɺومɺاࢫوأɸميْڈا
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ࡧלسلامية 1.1 ࡧالمالية ࡧالسوق ࢫأك؆فࢫ: ɲشأة ࢫمنذ ࢫإسلامية ࢫمالية ࢫسوق ࢫإɲشاء ࢫفكرة ࢫثلاثةࢫظɺرت من

ࢫɸوࢫ ࢫالفكرة ࢫɸذه ࢫاق؅فح ࢫمن ࢫأول ࢫɠان ࢫوقد ࢫحمود" عقود، ࢫحسن ࢫالثانيةࢫ" سامي ࢫال؄فكة ࢫندوة ʏࢭ

،ࢫح؈نࢫاق؅فحࢫأنࢫيتمࢫتداولࢫاݍݰصصࢫטسȘثمارʈةࢫࢭʏࢫحالاتࢫالسلمࢫ1984المنعقدةࢫبتوɲسࢫسنةࢫ

اȊعةࢫوלيجارࢫوالمرابحةࢫنȘيجةࢫتوفرࢫالمعلوماتࢫحولࢫالرȋحࢫفٕڈا،ࢫكماࢫاق؅فحࢫإɲشاءࢫشركةࢫمساɸمةࢫت

ࢫقابلةࢫ ࢫأسɺمɺا ࢫوتɢون ࢫالمرابحة ࢫتموʈل ʏࢫࢭ ࢫمتخصصة ࢫتɢون ࢫלسلامي، ࢫالبحرʈۚܣ ࢫال؄فكة لبنك

للتداولࢫوفقࢫأسعارࢫمعلنةࢫمسبقاࢫعڴʄࢫأساسࢫمحسوبࢫتبعاࢫللعمليةࢫالمنفذةࢫوכرȋاحࢫالمستحقة،ࢫ

ࢫ ࢫرقم ࢫبإصدارࢫالقانون ࢫللفكرة ࢫالبحرʈۚܣ ࢫوالصناعة ࢫوزʈرࢫالتجارة ࢫاستجاب ࢫࢫ17وقد ،ࢫ1986لسنة

ࢫوالذ ࢫɸما ࢫشركت؈ن ࢫتأسʋس ࢫخلال ࢫمن ࢫالمساɸمة ࢫشرɠات ࢫبتأسʋس ࢫالسماح ࢫتضمن شركةࢫ: ي

ࢫ ࢫسنة ࢫالمالية ࢫللأوراق ࢫכم؈ن ࢫوشركة ࢫטسȘثمارʈة ࢫللصناديق ࢫأولࢫ1987التوفيق ࢫطرحتا ࢫواللت؈ن ،

،ࢫثمࢫتواصلتࢫالمطالبةࢫبإɲشاءࢫسوقࢫماليةࢫإسلاميةࢫلتɢونࢫبمثابةࢫسوقࢫ1988إصدارࢫلɺماࢫسنةࢫ

وليةࢫالۘܣࢫبدأتࢫتظɺرࢫبوادرɸاࢫࢭʏࢫإصدارࢫȊعضࢫالمصارفࢫלسلاميةࢫلبعضࢫثانوʈةࢫمكملةࢫللسوقࢫכ 

ࢫالماليةࢫ ࢫכدوات ࢫأنواع ࢫإصدارࢫأول ʏࢫࢭ ࢫالسبق ࢫللبحرʈن ࢫɠان ࢫوكما ࢫوالشɺادات، ࢫالصɢوك أنواع

،ࢫɠانࢫلɺاࢫالفضلࢫأيضاࢫࢭʏࢫتأسʋسࢫأولࢫسوقࢫماليةࢫإسلاميةࢫتمثلتࢫࢭʏࢫمركزࢫالسيولةࢫ)3(לسلامية

حرʈن،ࢫوذلكࢫȊعدࢫتوقيعࢫاتفاقࢫب؈نࢫمؤسسةࢫنقدࢫالبحرʈنࢫمعࢫالسلطاتࢫللمصارفࢫלسلاميةࢫبالب

  .)4(1999الرقابيةࢫبمركزࢫلبوانࢫالماڲʏࢫبمال؈قياࢫوالبنكࢫלسلاميࢫللتنميةࢫبالسعوديةࢫࢭʏࢫأكتوȋرࢫسنةࢫ

ࢫלسلاميةࢫبتعارʈفࢫعديدةࢫيمكنࢫ:Ȗعرʈفࡧالسوقࡧالماليةࡧלسلاميةࡧ2.1 أحيطتࢫالسوقࢫالمالية

ࢫࢭʏࢫأٰڈاࢫسوق  ࢫنقلࢫالفوائضࢫࢫإجمالɺا منظمةࢫتنعقدࢫࢭʏࢫمɢانࢫمع؈نࢫوࢭʏࢫأوقاتࢫمحددةࢫيتمࢫفٕڈا

النقديةࢫمنࢫالوحداتࢫالمدخرةࢫالراغبةࢫࢭʏࢫالتوظيفࢫغ؈فࢫالرȋويࢫإڲʄࢫالوحداتࢫالمسȘثمرةࢫالباحثةࢫ

ࢫخلالࢫ ࢫمن ࢫوتداولɺا ࢫمعينة ࢫمالية ࢫإصدارࢫأدوات ࢫخلال ࢫمن ࢫلمشارʉعɺا، ࢫاللارȋوي ࢫالتموʈل عن

قامࢫبأحɢامࢫالشرʉعةࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫجميعࢫمعاملاٮڈاࢫوصفقاٮڈاࢫوأدواٮڈاࢫטستعانةࢫبالوسطاء،ࢫوטل؅

ࢫ ࢫأولɺماࢫ. )5(المالية ࢫقسم؈ن، ʄࢫإڲ ࢫלصدارࢫوالتداول ࢫحيث ࢫمن ࢫלسلامية ࢫالمالية ࢫכسواق وتصنف

ࢫالɺيئاتࢫ ࢫتصدرɸا ࢫالۘܣ ࢫالمالية ࢫبالأوراق ࢫالتعامل ࢫفٕڈا ࢫيتم ࢫלصدارࢫوالۘܣ ࢫأوࢫسوق ࢫכولية السوق

ࢫم ࢫلأول ࢫטسȘثمارʈة،ࢫوالشرɠات ࢫعملياٮڈا ࢫلتموʈل ࢫاللازمة ࢫכموال ʄࢫعڴ ࢫاݍݰصول ࢫأجل ࢫمن رة

ࢫتداولࢫ ࢫفٕڈا ࢫوʈتم ࢫالتداول ࢫأوࢫسوق ࢫالثانوʈة ࢫالسوق ࢫوثانٕڈا ࢫوالمؤسسات، ࢫכفراد ࢫفٕڈا وʈكتȘب

ࢫالبيعࢫ ࢫالتــداول ࢫɸذا ࢫوʉشمل ࢫالسابقة، ࢫالسوق ʏࢫࢭ ࢫإصدارɸا ࢫتم ࢫالۘܣ ࢫלسلامية ࢫالمالية כوراق

 .)6(ومسȘثمرʈنࢫآخرʈنࢫࢫوالشراءࢫب؈نࢫحاملٕڈا
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ࡧטسلاميةࡧ3.1 ࡧالمالية ࡧالسوق ࢫࢭʏࢫ: مبادئ ࢫنوجزɸا ࢫالمبادئ ࢫمن ࢫمجموعة ʄࢫعڴ ࢫالسوق ࢫɸذه تقوم

 )7(: النقاطࢫךتية

 ࢫماليةࢫ ࢫسوق ࢫأي ࢫلقيام ࢫכساسية ࢫالرك؈قة ڈا ࢫلɢوٰ ࢫوכخلاقية ࢫالشرعية ࢫبالضوابط טل؅قام

 .إسلامية

 ࢫالمبدأࢫʄسيادةࢫالمنافسةࢫالتامةࢫوالۘܣࢫتقتغۜܣࢫخلوࢫالسوقࢫمنࢫأيࢫشّڈاتࢫمنࢫشأٰڈاࢫالتأث؈فࢫعڴ

 . כولࢫالمتعلقࢫبالضوابطࢫالشرعيةࢫوכخلاقية

 اࢫتحددࢫوفقاࢫلتفاعلࢫقوىࢫالعرضࢫوالطلبɸةࢫכسعارࢫباعتبارʈحر. 

  ࢫللمضار ࢫالسماح ࢫعدم ࢫخلال ࢫمن ࢫالوɸ׿ܣ ࢫولʋس ࢫטسȘثمارࢫاݍݰقيقي ʄࢫعڴ ࢫالسوق ȋاتࢫقيام

 .بتجاوزࢫدورɸاࢫטقتصاديࢫࢭʏࢫال؅فجيحࢫمنࢫحيثࢫالوقتࢫوالمɢان

 ࢫمختلفࢫ ࢫعن ࢫوالمش؅في ࢫللباǿع ࢫوالɢاملة ࢫالܶݰيحة ࢫالمعلومات ࢫتوف؈ف ࢫبھ ࢫوʈقصد לفصاح

 .جوانبࢫالمعاملات

 ثماراتࢫاݍݰقيقيةȘܨݨيعࢫטسȖࢫʄاࢫقائمةࢫعڴɸࢫتحقيقࢫالتنميةࢫباعتبارʏمةࢫاݍݰقيقيةࢫࢭɸالمسا. 

Ȗعت؄فࢫالسوقࢫالماليةࢫלسلاميةࢫرك؈قةࢫأساسيةࢫمنࢫرɠائزࢫالɴشاطࢫࢫ:לسلاميةأɸميةࡧالسوقࡧالماليةࡧࡧ 4.1

טقتصادي،ࢫلذلكࢫتحظىࢫبأɸميةࢫكب؈فةࢫخاصةࢫبالɴسبةࢫللدولࢫלسلامية،ࢫولعلࢫماࢫيؤكدࢫأɸميْڈاࢫ

טɸتمامࢫبالأسواقࢫالماليةࢫɸوࢫمنࢫ: " أنࢫ)8( 61/10/06ماࢫجاءࢫࢭʏࢫقرارࢫمجمعࢫالفقھࢫלسلاميࢫرقمࢫ

الواجبࢫࢭʏࢫحفظࢫالمالࢫوتنميتھࢫباعتبارࢫماࢫسيȘبعھࢫɸذاࢫمنࢫالتعاونࢫلسدࢫاݍݰاجاتࢫتمامࢫإقامةࢫ

: ،ࢫوتكمنࢫأɸميةࢫالسوقࢫالماليةࢫأساساࢫࢭʏࢫ..."العامة،ࢫوأداءࢫماࢫࢭʏࢫالمالࢫمنࢫحقوقࢫديɴيةࢫأوࢫدنيوʈة
)9( 

 عبئةࢫȖࢫ ࢫخلال ࢫمن ࢫالرȋوʈة ࢫبالفوائد ࢫالتعامل ࢫيتجنبون ࢫالذين ࢫالمسȘثمرʈن ࢫاحتياجات تلبية

ࢫنحوࢫتموʈلࢫࢫالمدخرات ࢫوتوجٕڈɺا ࢫלسلامية ࢫالمالية ࢫכوراق ʏثمارࢫࢭȘࢫטس ࢫȖܨݨيع ࢫطرʈق عن

 .القطاعاتࢫטقتصاديةࢫالمختلفةࢫعڴʄࢫأسسࢫتنافسيةࢫوكفؤة

 ࢫمنࢫ ࢫبئڈا ࢫفيما ࢫوالتوازن ࢫالتɢامل ࢫوتحقيق ࢫלسلامية ࢫالدول ࢫاقتصاديات ࢫتدعيم ʏࢫࢭ المساɸمة

ࢫا ࢫمن ࢫالتخلص ࢫخلالھ ࢫمن ࢫيمكن ࢫإسلامي ࢫاقتصاد ࢫبناء ࢫالتبعيةࢫخلال ࢫوقيود لسيطرة

טقتصاديةࢫوالماليةࢫالۘܣࢫȖعاɲيࢫمٔڈاࢫمعظمࢫɸذهࢫالدول،ࢫومنࢫثمࢫتحقيقࢫטستقرارࢫטقتصاديࢫ

 .فٕڈا

 عودࢫȖثماراتࢫاݍݵارجيةࢫالۘܣࢫȘسبةࢫللاسɴࢫاݍݵارجࢫخاصةࢫبالʏثمرةࢫࢭȘإعادةࢫتوط؈نࢫכموالࢫالمس

ࢫمص ʄࢫعڴ ࢫالدول ࢫɸذه ࢫاعتماد ࢫيقلل ࢫمما ࢫלسلامية ࢫوالمصارف ࢫالتموʈلࢫللمؤسسات ادر

 .اݍݵارجية



www.manaraa.com

 مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواقࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫالمجلدࢫ5/العددࢫ2019/10

421 

 ادةࢫشفافيةࢫʈثماريࢫللأفرادࢫوالمؤسساتࢫوزȘࢫטدخاريࢫوטسʏࢫرفعࢫمستوىࢫالوڤʏمةࢫࢭɸالمسا

 .وموثوقيةࢫالمعلوماتࢫالمتعلقةࢫبأداءࢫالشرɠاتࢫالمدرجةࢫفٕڈا

 سمحࢫبتقليلࢫالمخاطرࢫʇࢫأساسࢫالمشاركةࢫمماࢫʄتوف؈فࢫأدواتࢫماليةࢫإسلاميةࢫمتنوعةࢫقائمةࢫعڴ

الصيغࢫالملائمةࢫللتموʈلࢫبالɴسبةࢫللمسȘثمرʈن،ࢫכمرࢫالذيࢫساɸمࢫࢭʏࢫتحقيقࢫللمدخرʈنࢫوتوف؈فࢫ

 .التنمية

 ࢫأعقابࢫʏࢫالمناسبࢫلعملࢫالمصارفࢫوالمؤسساتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫوذلكࢫࢭʏتوف؈فࢫלطارࢫالشرڤ

ࢫقدرةࢫ ࢫزʈادة ࢫشأنھ ࢫمن ࢫوɸذا ࢫלسلامي، ʏࢫوالماڲ ʏࢫالمصرࢭ ࢫالعمل ࢫشɺده ࢫوטنȘشارࢫالذي التوسع

ࢫ ࢫالمصارف ࢫالنموࢫɸذه ࢫܿݨلة ࢫȖسرʉع ʄࢫإڲ ࢫيؤدي ࢫمما ࢫاسȘثماراٮڈا ʏࢫࢭ ࢫالتوسع ʄࢫعڴ والمؤسسات

  .والتنميةࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدول 

ࡧالتنمية. 2 ࡧتحقيق ʏࡧࡩ ࡧوأɸميْڈا ࡧלسلامية ࡧالمالية ࢫכدواتࢫ: כدوات ʏارࢫࢭɢࢫوטبت ࢫالتطور أصبح

ࢫب ࢫأثمرت ࢫذلك، ࢫلتحقيق ࢫكب؈فة ࢫجɺودا ࢫالعلماء ࢫبذل ࢫلذلك ࢫمݏݰة، ࢫضرورة ࢫלسلامية توف؈فࢫالمالية

صيغࢫمتنوعةࢫللتموʈل،ࢫلذلكࢫخصصࢫɸذاࢫالعنصرࢫللتعرفࢫعڴʄࢫأɸمࢫכدواتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫ

وتȎيانࢫمساɸمْڈاࢫࢭʏࢫتحقيقࢫالتنميةࢫمعࢫال؅فك؈قࢫعڴʄࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫباعتبارɸاࢫأɸمɺاࢫوأك؆فɸاࢫ

  .استعمالا

ࡧלسلامية 1.2 ࡧالمالية ࡧכدوات ࢫباعتبارɸاࢫ:Ȗعرʈف ࢫمالية ࢫمؤسسات ࢫتصدرɸا ࢫصɢوك ʏا،ࢫࢫۂȋمضار

ࢫالمتوقعةࢫ ࢫכرȋاح ʏࢫࢭ ࢫȖشارك ࢫمتعددة، ࢫأوࢫمشروعات ࢫمع؈ن ࢫمال ࢫرأس ʏࢫࢭ ࢫشاǿعة ࢫحصة وتمثل

 .)10( واݍݵسائرࢫالمحتملة،ࢫوتتم؈قࢫبآجالࢫمتفاوتةࢫوȋقدرةࢫمختلفةࢫعڴʄࢫالتداولࢫوטس؅فداد

السوقࢫيوجدࢫنوع؈نࢫمنࢫכدواتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫالمتداولةࢫࢭʏࢫ: أنواعࡧכدواتࡧالماليةࡧלسلاميةࡧ 2.2

  : الماليةࢫأولɺاࢫȖع؄فࢫعنࢫملكيةࢫوכخرىࢫȖع؄فࢫعنࢫمديونية،ࢫوفيماࢫيڴʏࢫإيجازࢫلɺما

  )11( :وȖشمل: כدواتࡧالتقليديةࡧوȋدائلɺاࡧ1.2.2

الۘܣࢫȖعرفࢫعڴʄࢫأٰڈاࢫصكࢫيمثلࢫامتلاكࢫحاملھࢫݍݨزءࢫمنࢫرأسࢫمالࢫالشركةࢫالۘܣࢫطرحتھࢫࢫ:כسɺم  - أ

ࢫوʈتح ࢫالمساɸم؈ن ࢫبحقوق ࢫحاملھ ࢫيتمتع ࢫحيث ࢫنوع؈نللاكتتاب، ʏࢫوۂ ࢫالمخاطر، ࢫمعɺم أولɺاࢫ: مل

כسɺمࢫالعاديةࢫالۘܣࢫلاࢫتتمتعࢫبمزاياࢫخاصةࢫعندࢫتوزʉعࢫכرȋاحࢫأوࢫعندࢫالتصوʈتࢫأوࢫࢭʏࢫالواجبات،ࢫ

وقدࢫاتجھࢫالفقɺاءࢫإڲʄࢫجوازɸاࢫشرطࢫأنࢫلاࢫتɢونࢫالشركةࢫصاحبةࢫכسɺمࢫتتعاملࢫبالمحرمات،ࢫوأنࢫ

ࢫال ࢫبيع ࢫمثل ࢫغ؈فࢫمشروع ࢫبيع ࢫכسɺم ࢫتداول ʏࢫࢭ ࢫضماناࢫلاࢫيقع ࢫכسɺم ࢫɸذه ࢫلاࢫتتضمن ࢫوأن غرر،

وثانٕڈاࢫۂʏࢫכسɺمࢫالممتازةࢫالۘܣࢫتحظىࢫبأولوʈةࢫࢭʏࢫتوزʉعࢫכرȋاحࢫوأحياناࢫحۘܢࢫࢭʏࢫتوزʉعࢫأصولࢫ. معينا

ࢫإذاࢫتضمنتࢫضماناࢫلاس؅فدادࢫقيمْڈاࢫولأرȋاحɺا،ࢫ الشركةࢫȊعدࢫحلɺا،ࢫولاࢫيج؈قࢫالفقɺاءࢫالتعاملࢫ٭ڈا

ʏعملࢫࢭȖانتࢫالشركةࢫالۘܣࢫأصدرٮڈاࢫɠمجالࢫالمحرماتࢫوإذاࢫ. 
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ࢫمبلغࢫࢫ:السندات  - ب ࢫȊسداد ࢫݍݰاملھ ࢫاݍݰɢومية ࢫأوࢫالشركة ࢫالبنك ࢫمن ࢫمكتوب ࢫȖعɺد ࢫأٰڈا ʄࢫعڴ Ȗعرف

ࢫלصدارࢫ ࢫحيث ࢫمن ࢫشرعا ࢫمحرمة ʏࢫوۂ ࢫمقدرة، ࢫفائدة ࢫمقابل ࢫمع؈ن ࢫتارʈخ ʏࢫࢭ ࢫقرض مقدرࢫمن

كتوȋرࢫوالتداولࢫوفقاࢫلماࢫأجمعࢫعليھࢫالفقɺاءࢫࢭʏࢫندوةࢫمنعقدةࢫحولࢫכسواقࢫالماليةࢫࢭʏࢫالرȋاطࢫࢭʏࢫأ

1989.  

ࡧالمستحدثةࡧ2.2.2 ࡧالمالية ࢫالماليةࢫࢫ:כدوات ࢫכدوات ࢫمن ࢫالعديد ࢫלسلامي ࢫالمنݤݮ ࢫفقɺاء اق؅فح

ʏࢫࢭ ࢫالمتمثلة ࢫللاسȘثمارࢫ: المستحدثة ࢫالتوف؈ف ࢫشɺادات ࢫטسȘثمار، ࢫصɢوك ࢫالمضارȋة، صɢوك

לسلامي،ࢫصɢوكࢫالمشاركة،ࢫصɢوكࢫטستصناع،ࢫصɢوكࢫصناديقࢫالتموʈلࢫالمتخصصة،ࢫصɢوكࢫ

Ȗا،ࢫوɸوكࢫالمساقاةࢫوغ؈فɢوكࢫالمرابحة،ࢫصɢمࢫכدواتࢫالسلم،ࢫصɸوكࢫלسلاميةࢫعامةࢫأɢعدࢫالص

ومنࢫالمتوقعࢫأنࢫࢫ2016مليونࢫدولارࢫسنةࢫࢫ88الماليةࢫלسلاميةࢫوכوسعࢫانȘشاراࢫحيثࢫبلغتࢫقيمْڈاࢫ

 .،ࢫلذلكࢫسʋتمࢫال؅فك؈قࢫعلٕڈا)12( سنوʈا% 44ترتفعࢫبɴسبةࢫ

ميةࢫعرفْڈاࢫɸيئةࢫالمحاسبةࢫوالمراجعةࢫللمؤسساتࢫالماليةࢫלسلا : Ȗعرʈفࡧالصكوكࡧלسلامية  - أ

وثائقࢫمȘساوʈةࢫالقيمةࢫتمثلࢫحصصاࢫشاǿعةࢫࢭʏࢫأعيانࢫأوࢫمنافعࢫأوࢫخدماتࢫࢭʏࢫوحداتࢫ:" بأٰڈا

ࢫبابࢫ ࢫوقفل ࢫالصɢوك ࢫقيمة ࢫتحصيل ࢫȊعد ࢫوذلك ࢫخاص، ࢫاسȘثماري ࢫأوࢫɲشاط ࢫمع؈ن مشروع

،ࢫومنࢫɸناࢫيȘب؈نࢫلناࢫبأنࢫالصكࢫعبارةࢫ)13("טكتتابࢫوȋدءࢫاستخدامɺاࢫفيماࢫأصدرتࢫمنࢫأجلھ

وʈةࢫالقيمةࢫتصدرࢫوفقࢫعقدࢫشرڤʏࢫلتمثلࢫحصةࢫࢭʏࢫملكيةࢫموجوداتࢫعنࢫوثيقةࢫماليةࢫمȘسا

 .قائمةࢫفعلاࢫأوࢫسʋتمࢫإɲشاؤɸاࢫمنࢫحصيلةࢫטكتتاب

  )14(: تتمثلࢫأɸمɺاࢫفيماࢫيڴʏ: خصائصࡧالصكوكࡧלسلامية  - ب

 يɲلࡧالقانوɢࢫملكيةࢫحقيقيةࢫممثلةࢫࢫ:منࡧحيثࡧالطبيعةࡧوالشʏعةࢫࢭǿيمثلࢫالصكࢫحصةࢫشا

ࢫبفئاتࢫ ࢫوʈصدر ࢫخدمات، ࢫأو ࢫمنافع ࢫأو ࢫأعيانا ࢫللاسȘثمار ࢫمخصصة ࢫموجودات ࢫشɢل ʄعڴ

 .مȘساوʈةࢫالقيمةࢫلإثباتࢫحقࢫمالكھࢫفيماࢫيمثلھࢫالصكࢫمنࢫحقوقࢫوال؅قامات

 احȋࡧכر ࡧحيث ࢫࢭʏࢫࢫ:من ࢫاݍݵسارة ࢫوتحمل ࢫمحددة ࢫبɴسبة ࢫالرȋح ࢫاستحقاق ʏࢫࢭ ࢫالصɢوك Ȗش؅فك

ࢫمنࢫحد ࢫمسبقا ࢫمحددة ࢫɲسبة ʄࢫعڴ ࢫصاحبھ ࢫحصول ࢫوʈمنع ࢫالصك، ࢫيمثلɺا ࢫالۘܣ ࢫاݍݰصة ود

 .قيمتھࢫטسميةࢫأوࢫعڴʄࢫمبلغࢫمقطوع

 املة،ࢫولاࢫيتمتعࢫࢫ:منࡧحيثࡧالمخاطرةࡧوالضمانɠثمارࢫȘيل؅قمࢫحاملࢫالصكࢫبتحملࢫمخاطرࢫטس

 .بأيࢫضمانࢫلرأسࢫمالھ

 ࢫأساسࢫعق: منࡧحيثࡧטل؅قامࡧبالضوابطࡧالشرعيةʄامھ،ࢫيصدرࢫالصكࢫعڴɢࢫيأخذࢫأحʏدࢫشرڤ

ࢫטكتتابࢫ ࢫحصيلة ࢫتخصيص ʄࢫإڲ ࢫإضافة ࢫالتداول، ࢫعند ࢫالشرعية ࢫبالضوابط ࢫيل؅قم كما

 .للاسȘثمارࢫࢭʏࢫمشروعࢫأوࢫɲشاطࢫيتفقࢫمعࢫأحɢامࢫالشرʉعةࢫלسلامية
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 ࡧالملكية ࡧأعباء ࡧتحمل ࡧحيث ࢫعڴʄࢫࢫ:من ࢫالم؅فتبة ࢫوالمصارʈف ࢫכعباء ࢫɠافة ࢫالصك ࢫحامل يتحمل

ࢫ ࢫɠانت ࢫسواء ࢫالموجودات ࢫمصارʈفࢫملكية ࢫأو ࢫالقيمة ʏࢫࢭ ࢫانخفاضا ࢫأو ࢫاسȘثمارʈة مصارʈف

 .الصيانةࢫأوࢫاش؅فاɠاتࢫالتأم؈ن

 )15(:للصɢوكࢫלسلاميةࢫأنواعاࢫعديدةࢫمنࢫأɸمɺا: أنواعࡧالصكوكࡧלسلامية  - ت

 ةȋࢫࢫ:صكوكࡧالمضارʄةࢫموحدةࢫالقيمةࢫقائمةࢫعڴʈثمارȘࢫوثائقࢫاسʏس׿ܢࢫأيضاࢫعقودࢫالمقارضةࢫوۂȖو

تجزئةࢫرأسࢫمالࢫالمضارȋةࢫومܦݨلةࢫبأسماءࢫأܵݰا٭ڈاࢫباعتبارɸمࢫيملɢونࢫحصصاࢫشاǿعةࢫࢭʏࢫرأسࢫ

ࢫفيھ ࢫمٔڈم ࢫɠل ࢫبɴسبة ࢫإليھ ࢫيتحول ࢫوما ࢫالمضارȋة ࢫأنواعɺا. مال ࢫالمطلقة،ࢫ: ومن ࢫالمضارȋة صɢوك

 . صɢوكࢫالمضارȋةࢫالمقيدةصɢوكࢫالمضارȋةࢫالمستمرةࢫو 

 ࢫأساسࢫࢫ:صكوكࡧالمشاركةʄشاطࢫعڴɲلࢫʈشاءࢫمشروعࢫمع؈نࢫأوࢫتموɲوكࢫلغرضࢫإɢذهࢫالصɸتصدرࢫ

ࢫالرȋحࢫ ࢫمعا ࢫوʈتحملان ࢫمعينة، ࢫبحصة ࢫوالمسȘثمر ࢫالمقرض ࢫمن ࢫكلا ࢫʇشارك ࢫحيث المشاركة،

 .واݍݵسارة،ࢫوʈصبحࢫحاملࢫالصكࢫشرɢʈاࢫࢭʏࢫالمشروع

 ࡧالسلم ࢫبيع: عقود ࢫتمثل ࢫصɢوك ࢫعن ࢫعبارة ʏࢫالديونࢫࢫۂ ࢫقبيل ࢫمن ʏࢫوۂ ࢫالȘسليم، ࢫمؤجلة سلعة

ࢫغ؈فࢫ ࢫالصɢوك ࢫȖعت؄فࢫɸذه ࢫلذلك ࢫالباǿع، ࢫذمة ʏࢫࢭ ࢫولاࢫتزال ࢫالذمة ʏࢫࢭ ࢫتثȎت ࢫموصوفة ࢫلأٰڈا العيɴية،

 .قابلةࢫللبيعࢫأوࢫالتداولࢫباعتبارɸاࢫمنࢫטسȘثماراتࢫالمحتفظࢫ٭ڈا

 ةࢫالقيمةࢫتصدرࢫلغرضࢫاستخدامࢫحصيلةࢫטكت: صكوكࡧטستصناعʈساوȘࢫوثائقࢫمʏتابࢫفٕڈاࢫۂ

 .ࢭʏࢫتصɴيعࢫسلعة،ࢫوʈصبحࢫالموضوعࢫمملوɠاࢫݍݰملةࢫالصɢوك

 لࢫشراءࢫسلعةࢫالمرابحةࢫوتصبحࢫ: صكوكࡧالمرابحةʈاࢫلتموɸةࢫالقيمةࢫيتمࢫإصدارʈساوȘࢫوثائقࢫمʏۂ

 .سلعةࢫالمرابحةࢫملɢاࢫݍݰملْڈا

 ࡧלجارة ࢫأوࢫ: صكوك ࢫأوࢫمنافع ࢫأعيان ࢫملكية ʏࢫࢭ ࢫشاǿعة ࢫحصة ࢫتمثل ࢫالقيمة ࢫمȘساوʈة ࢫوثائق ʏۂ

ࢫ ࢫواݍݵدماتࢫخدمات ࢫوالمنافع ࢫכعيان ࢫتحوʈل ࢫمٔڈا ࢫوالغرض ࢫدخلان ࢫيحقق ࢫاسȘثماري ࢫمشروع ʏࢭ

 . الۘܣࢫيتعلقࢫ٭ڈاࢫعقدࢫלجارةࢫإڲʄࢫصɢوكࢫقابلةࢫللتداول 

 ࡧالمزارعة ࢫȊغرضࢫࢫ:صكوك ࢫالزراعية ࢫכرض ࢫمالك ࢫيصدرɸا ࢫمȘساوʈة ࢫقيما ࢫالصɢوك ࢫɸذه تحمل

ةࢫɸذهࢫالصɢوكࢫࢭʏࢫالمحاصيلࢫتموʈلࢫتɢاليفࢫالزراعةࢫبموجبࢫعقدࢫالمزارعة،ࢫحيثࢫيȘشاركࢫحمل

 .المنتجةࢫحسبࢫטتفاقࢫالمذɠورࢫࢭʏࢫالعقد

 ࢫ: صكوكࡧالمساقاةʏةࢫالقيمةࢫتصدرࢫلغرضࢫاستخدامࢫحصيلةࢫטكتتابࢫفٕڈاࢫࢭʈساوȘࢫوثائقࢫمʏوۂ

سقيࢫأܧݨارࢫمثمرة،ࢫورعايْڈاࢫعڴʄࢫأساسࢫعقدࢫالمساقاة،ࢫوʈصبحࢫݍݰملةࢫالصɢوكࢫحصةࢫمنࢫɸذهࢫ

 .الثمار
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 ࢫوثائقࢫ: صكوكࡧالمغارسةʏࢫوۂʏةࢫالقيمةࢫتصدرࢫلغرضࢫاستخدامࢫحصيلةࢫטكتتابࢫفٕڈاࢫࢭʈساوȘم

 .غرسࢫأܧݨارࢫعڴʄࢫأساسࢫعقدࢫالمغارسة،ࢫوʈصبحࢫݍݰملةࢫالصɢوكࢫحصةࢫࢭʏࢫכرضࢫوالغرس

 ةࡧʈثمارȘࡧטس ࡧالصناديق ࢫطرʈقࢫ: صكوك ࢫعن ࢫللأموال ࢫتجميع ࢫبأنھ ࢫטسȘثماري ࢫالصندوق ʇعرف

ࢫاسȘثمار  ࢫمجال ʏࢫࢭ ࢫاسȘثمارɸا ࢫȊغرض ࢫصɢوكھ ʏࢫࢭ ࢫלصدارטكتتاب ࢫɲشرة ʏࢫࢭ ࢫبدقة ࢫمعرف . ي

وتتعددࢫاستخداماٮڈاࢫفقدࢫȖشملࢫɠافةࢫفروعࢫטقتصاد،ࢫوتصدرࢫالصناديقࢫبآجالࢫوأݯݨامࢫمعينةࢫ

  .وȖس׿ܢࢫالصناديقࢫالمغلقة،ࢫأوࢫبآجالࢫوأݯݨامࢫغ؈فࢫمحددةࢫوȖس׿ܢࢫالصناديقࢫالمفتوحة

نميةࢫمنࢫȖساɸمࢫɸذهࢫالصɢوكࢫࢭʏࢫتحقيقࢫالت: أɸميةࡧالصكوكࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧتحقيقࡧالتنمية  - ث

ʏ16(: خـــــلالࢫماࢫيڴ( 

 ةࢫلأنࢫتنوعࢫإصداراٮڈاࢫمنࢫʈثمارȘلࢫالمشروعاتࢫטسʈࢫتجميعࢫالمدخراتࢫلتموʏوكࢫࢭɢمࢫالصɸساȖ

حيثࢫآجالɺاࢫيجعلɺاࢫقادرةࢫعڴʄࢫȖعبئةࢫمدخراتࢫمختلفࢫفئاتࢫالمجتمع،ࢫوخ؈فࢫمثالࢫعڴʄࢫذلكࢫ

 . صɢوكࢫصناديقࢫטسȘثمار

 ࢫ ࢫب؈ن ࢫالتوازن ࢫتحقيق ʏࢫࢭ ࢫالصɢوك ࢫالمشارɠاتࢫȖساɸم ࢫصيغ ࢫلأن ʏࢫوالماڲ ࢫاݍݰقيقي טقتصاد

ࢫب؈نࢫ ࢫטقتصادي ࢫالتوازن ࢫلɺرم ࢫالمستدام ࢫالنمو ࢫتضمن ࢫלسلامي ࢫטقتصاد ʏࢫࢭ المتنوعة

ࢫقبلࢫ ࢫأصول ࢫوجود ࢫʇش؅فط ࢫإصدارɸا ࢫلأن ࢫوالنقدي، ʏࢫالماڲ ࢫوטقتصاد ࢫاݍݰقيقي טقتصاد

 .التصكيك،ࢫإضافةࢫإڲʄࢫابتعادɸاࢫعنࢫالرȋاࢫواعتمادɸاࢫعڴʄࢫالرȋح

 ساȖةࢫأوࢫذاتࢫالمنفعةࢫالعامة،ࢫʈثمارȘانتࢫاسɠعࢫسواءࢫʉلࢫمختلفࢫالمشارʈࢫتموʏوكࢫࢭɢمࢫالصɸ

ࢫتمولࢫ ࢫأٰڈا ࢫكما ࢫטسȘثمارات، ࢫأنواع ࢫɠافة ࢫلتموʈل ࢫملائمة ࢫيجعلɺا ࢫالصɢوك ࢫɸذه ࢫتنوع ࢫأن إذ

 .المشارʉعࢫذاتࢫالنفعࢫالعامࢫأيضاࢫوالۘܣࢫلاࢫترغبࢫاݍݰɢومةࢫإقامْڈاࢫعڴʄࢫأساسࢫالرȋح

  وكࢫكفاءةࢫالسوɢشكيلةࢫכدواتࢫالماليةࢫالمتوفرةࢫفيھ،ࢫتدعمࢫالصȖࢫمنࢫخلالࢫتوسيعࢫʏقࢫالماڲ

 .وكذاࢫقاعدةࢫالمؤسساتࢫالمش؅فكةࢫفيھ،ࢫوكذاࢫزʈادةࢫالشفافيةࢫوتحس؈نࢫبɴيةࢫالمعلوماتࢫفيھ

 ادةࢫʈࢫارتفاعࢫمعدلاتࢫالتܸݵمࢫوزʏبࢫࢭȎسȘلࢫܿݨزࢫالموازنةࢫدونࢫأنࢫتʈࢫتموʏوكࢫࢭɢمࢫالصɸساȖ

ࢫ ࢫاݍݰالية ࢫכجيال ʄࢫعڴ ࢫالعامة ࢫالتقليديةࢫכعباء ࢫللأدوات ࢫبالɴسبة ࢫɸوࢫاݍݰال ࢫكما والقادمة

 .للتموʈل

 ࢫمبدأࢫ ʄࢫعڴ ࢫقائمة ڈا ࢫواݍݵسائرࢫلɢوٰ ࢫכرȋاح ࢫتوزʉع ʏࢫࢭ ࢫالعدالة ࢫلتحقيق ࢫوسيلة ࢫالصɢوك Ȗعد

  .المشاركة

ࡧمال؈قيا. 3 ʏࡧࡩ ࡧלسلامية ࡧالمالية ࡧالسوق ࡧتجرȋة ࡧحول ࡧتطبيقية ࢫالماليةࢫ: دراسة Ȗعت؄فࢫالسوق

الۘܣࢫتتعاملࢫوفقاࢫلأحɢامࢫالشرʉعةࢫלسلامية،ࢫحيثࢫأصبحتࢫالدولةࢫלسلاميةࢫمنࢫأك؄فࢫכسواقࢫ

ࢫاݍݨزءࢫلتقديمࢫلمحةࢫعنࢫ כوڲʄࢫمنࢫحيثࢫݯݨمࢫإصدارࢫالصɢوكࢫלسلامية،ࢫلذلكࢫخصصࢫɸذا
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ࢫלسلاميةࢫ ࢫالصɢوك ʄࢫال؅فك؈قࢫعڴ ࢫمع ࢫفٕڈا ࢫالمتداولة ࢫالمالية ࢫכدوات ʄࢫعڴ ࢫالتعرف ࢫثم ࢫالسوق ɸذه

  .التنموʈةࢫوإبرازࢫمساɸمْڈاࢫࢭʏࢫتموʈلࢫالمشارʉع

: تتɢونࢫالسوقࢫالماليةࢫࢭʏࢫمال؈قياࢫمنࢫسوق؈نࢫ:لمحةࡧعنࡧالسوقࡧالماليةࡧלسلاميةࡧࡩʏࡧمال؈قيا 1.3

سوقࢫتقليديࢫوآخرࢫإسلامي،ࢫحيثࢫتمࢫتأسʋسࢫسوقࢫماليةࢫتقليديةࢫمش؅فكةࢫمعࢫسنغافورةࢫبتارʈخࢫ

ࢫسوقاࢫ09/05/1960 ࢫوأسست ࢫכخ؈فة ࢫɸذه ࢫانفصلت ࢫطوʈلاࢫحيث ࢫتدم ࢫلم ࢫالشراكة ࢫɸذه ࢫلكن ،

أماࢫالسوقࢫالماليةࢫלسلاميةࢫفقدࢫتمثلتࢫاللبنةࢫכوڲʄࢫلتأسʋسɺاࢫࢭʏࢫإصدارࢫ. 1964خاصاࢫلɺاࢫسنةࢫ

الذيࢫتمࢫبموجبھࢫاستحداثࢫمجموعةࢫمنࢫاݍݵدماتࢫࢫ1983قانونࢫالعملࢫالمصرࢭʏࢫלسلاميࢫسنةࢫ

ࢫإسلاميࢫ ࢫمصرف ࢫأول ࢫإɲشاء ࢫتلاه ࢫלسلامية، ࢫالشرʉعة ࢫمبادئ ࢫمع ࢫالمتوافقة ࢫالمصرفية والمنتجات

،ࢫإضافةࢫإڲʄࢫ01/07/1983قيࢫممثلاࢫࢭʏࢫمصرفࢫمال؈قياࢫبرɸاردࢫالذيࢫبدأࢫعملھࢫرسمياࢫبتارʈخࢫمال؈

ࢫ ࢫبتارʈخ ࢫفوائد ࢫبدون ࢫالمصرفية ࢫالعمليات ࢫنظام ࢫمشروع ࢫالتطورࢫ. 04/03/1993إطلاق وʉعود

ࢫ ࢫشركة ࢫقيام ࢫعند ࢫالȘسعينات ࢫأوائل ʄࢫإڲ ࢫالمالية ࢫللسوق بإصدارࢫ) أس.دي.أم.شيل(اݍݰقيقي

ࢫوط ࢫלسلامية ࢫالصɢوك ࢫسنة ࢫمرة ࢫلأول ࢫللتداول ࢫمنࢫ1990رحɺا ࢫالعديد ࢫاستحداث ࢫذلك ࢫتلا ،

 )16(.כدواتࢫالماليةࢫלسلامية،ࢫمماࢫساɸمࢫࢭʏࢫȖعميقࢫالعملࢫ٭ڈذهࢫכدواتࢫوانȘشارࢫاستعمالɺا

ولغرضࢫضمانࢫال؅قامࢫɠافةࢫأɲشطةࢫالسوقࢫالماليةࢫלسلاميةࢫبمبادئࢫوأحɢامࢫالشرʉعةࢫלسلاميةࢫ

ʄيئاتࢫللإشرافࢫعڴɸشاءࢫɲࢫࢫتمࢫإʏ17(:ذلكࢫممثلةࢫࢭ(  

 ࢫ ࢫسنة ࢫלسلامي ࢫالمال ࢫسوق ࢫقسم ࢫوالتقديماتࢫࢫ1996تأسʋس ࢫالعروضات ࢫجميع ࢫمن للتأكد

المقدمةࢫمنࢫطرفࢫالمɴسقࢫالقائدي،ࢫوكذاࢫإقرارࢫجميعࢫכمورࢫالمتعلقةࢫبأحɢامࢫالشرʉعةࢫלسلاميةࢫ

 .ࢭʏࢫجميعࢫالمعاملاتࢫالمتعلقةࢫبإصدارࢫכدواتࢫالماليةࢫלسلامية

 سࢫالݏݨنةࢫʋشاريࢫتأسȘاࢫالمجلسࢫטسɺالشرعيةࢫلدراسةࢫכدواتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫوالۘܣࢫحلࢫمحل

والذيࢫيضمࢫأعضاءࢫمؤɸل؈نࢫولدٱڈمࢫخ؄فةࢫواسعةࢫࢭʏࢫتطبيقࢫأحɢامࢫالشرʉعةࢫࢫ1996الشرڤʏࢫسنةࢫ

ࢫࢭʏࢫ تحديدࢫالمعاي؈فࢫالشرعيةࢫالۘܣࢫ: ࢭʏࢫمجالࢫטقتصادࢫوالتموʈلࢫלسلامي،ࢫوتتمثلࢫمɺامھࢫأساسا

ࢫ ࢫأساسɺا ʄࢫعڴ ࢫالماليةࢫيتم ࢫכدوات ࢫتطوʈرࢫوتنظيم ࢫتʋس؈فࢫوسائل ࢫ، ࢫوإدراجɺا ࢫالمالية ࢫכوراق قبول

ࢫࢭʏࢫ ࢫالمشاركة ʄࢫإڲ ࢫإضافة ࢫالمتخذة ࢫالشرعية ࢫالقرارات ࢫحول ࢫالدورʈة ࢫإصدارࢫالɴشرات اݍݨديدة،

ࢫوالتوعيةࢫ ࢫالمال؈قية ࢫبالسوق ࢫالمتعلقة ࢫالمعلومات ࢫɲشرࢫɠافة ࢫأجل ࢫمن ࢫالدولية ࢫوالمؤتمرات الندوات

 .لࢫبالأدواتࢫלسلاميةبأɸميةࢫالتعام
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ࡧالمال؈قية 2.3 ࡧالسوقࡧالمالية ʏࢫ:כدواتࡧالماليةࡧࡩ Ȗعدࢫالسوقࢫالماليةࢫלسلاميةࢫمنࢫأɸمࢫכسواقࢫࢭʏࢫࢫ

ࢫࢭʏࢫ ݳ ࢫɸوࢫموܷ ࢫكما ࢫ، ࢫלسلامية ࢫالصɢوك ʏࢫࢭ ࢫأساسا ࢫالمتمثلة ࢫالمالية ࢫأدواٮڈا ࢫحيث ࢫمن العالم

 :اݍݨدولࢫךȖي

إجماڲʏࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫالمصدرةࢫࢭʏࢫכجلࢫالقص؈فࢫࢭʏࢫالعالمࢫخلالࢫالف؅فةࢫࢫ"  ):1(اݍݨدولࡧ

)2001- 2016 " (  

  
Source: International Islamic Financial Market, Sukuk Report, 6 th 

Edition, July 2017, p7. 
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والۘܣࢫتمثلࢫإجماڲʏࢫالصɢوكࢫالۘܣࢫ) 1(فمنࢫخلالࢫטطلاعࢫعڴʄࢫالبياناتࢫالواردةࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫب؈نࢫ ࢫالف؅فةࢫالممتدةࢫما ࢫכجلࢫالقص؈فࢫخلال ʏࢫࢭ ،ࢫࢫنلاحظࢫبأنࢫمال؈قياࢫ2016وࢫࢫ2001تمࢫإصدارɸا

ࢫ ࢫقدرɸا ࢫسوقية ࢫبحصة ࢫعالميا ʄࢫכوڲ ࢫالمرتبة ࢫ% 86.58احتلت ࢫقيمْڈا ࢫࢫ303والبالغة دولارࢫمليون

ࢫ ࢫقدرɸا ࢫحصة ࢫ% 88مقابل ࢫقيمْڈا ࢫࢫ288والبالغة ࢫب؈ن ࢫما ࢫالف؅فة ࢫخلال ࢫدولار ࢫ2001مليون

ࢫ)19(2015و ࢫالسودانࢫوࢫالبحرʈنࢫبحصةࢫسوقيةࢫقدرɸا عڴʄࢫال؅فتʋب،ࢫأماࢫ% 3.69وࢫ% 4.64،ࢫتلٕڈا

،ࢫمماࢫيدلࢫعڴʄࢫقدرةࢫɸذهࢫالسوقࢫعڴʄࢫجذبࢫ%5.09باࢮʏࢫالدولࢫفȘش؅فكࢫࢭʏࢫحصةࢫضȁيلةࢫقدرɸاࢫ

ࢫو  ࢫمعࢫالمسȘثمرʈن ࢫمتوافقة ࢫمتنوعة ࢫإسلامية ࢫمالية ࢫلأدوات ࢫتوف؈فɸا ࢫنȘيجة ࢫثقْڈم ʄࢫعڴ اݍݰصول

  . أحɢامࢫالشرʉعةࢫלسلامية

فيتضمنࢫنموࢫݯݨمࢫالسوقࢫالماليةࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫمال؈قياࢫخلالࢫالف؅فةࢫماࢫ) 1(أماࢫالشɢلࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

اعفࢫبأك؆فࢫمنࢫ،ࢫوالذيࢫنلاحظࢫمنࢫخلالھࢫنࢫأنࢫݯݨمࢫالسوقࢫࢭʏࢫمال؈قياࢫقدࢫتض2015وࢫ2005ب؈نࢫ

ࢫ ࢫقدره ࢫمركب ࢫنموࢫسنوي ࢫبمعدل ࢫالف؅فة ࢫɸذه ࢫخلال ࢫمرات ࢫ%11.7ثلاث ࢫݯݨمھ ࢫبلغ ࢫحيث ࢫ1.69،

منࢫالسوقࢫالماڲʏࢫالمال؈قيࢫ% 60،ࢫمحققاࢫبذلكࢫحصةࢫسوقيةࢫقدرɸاࢫ2015مليونࢫرʈنجتࢫࢭʏࢫٰڈايةࢫ

ࢫالتقليدي(  ʏࢫالماڲ ࢫالسوق ࢫفيھ ࢫالش)20()بما ࢫلأحɢام ࢫالموافقة ࢫالمالية ࢫכدوات ࢫعدد ࢫبلغ ࢫإذ رʉعةࢫ،

ࢫ ࢫࢫ669לسلامية ࢫسنة ࢫࢫ2016أداة ࢫࢫ674مقابل ࢫسنة ࢫࢫ2015أداة ʏࢫإجماڲ ࢫࢭʏࢫࢫ905من ࢫمالية أداة

صɢاࢫإسلاميࢫࢫ18وࢫࢫ16،ࢫمنࢫبئڈا2016وࢫࢫ2015ماࢫب؈نࢫ% 74.2السوق،ࢫأيࢫبɴسبةࢫوسطيةࢫقدرɸاࢫ

  .)21(عڴʄࢫال؅فتʋبࢫ2016وࢫࢫ2015مليونࢫرʈنجتࢫللسɴت؈نࢫࢫ33.99وࢫࢫ31.76قيمْڈاࢫ

  ) "2015-2005(نموࢫالسوقࢫالماليةࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫمال؈قياࢫخلالࢫ"  ):1(الشɢلࡧ

  

Source: Securities Commission, Malaysian ICM, Annual Bulletin 

on the Malaysian Islamic Capital Market, Volume 11, N° 01, 

January-June 2016, p15  
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منࢫحيثࢫالصيغࢫوفقاࢫلإحصائياتࢫسنةࢫࢫوالمتضمنࢫݯݨمࢫالصɢوكࢫלسلامية) 2(أماࢫالشɢلࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

،ࢫفنلاحظࢫمنࢫخلالھࢫأنࢫɸذهࢫالصɢوكࢫتȘنوعࢫب؈نࢫصيغةࢫالمرابحةࢫالۘܣࢫاحتلتࢫالمرتبةࢫכوڲʄࢫ2016

ࢫ ࢫقدرɸا ࢫالمختلطة%85بɴسبة ࢫالصيغة ࢫالثانية ࢫالمرتبة ʏࢫࢭ ࢫتلٕڈا ࢫاݍݵاصةࢫ(، ࢫالصيغ ࢫɠافة تتضمن

لɢلࢫ% 1الةࢫوالمشاركةࢫبحصةࢫقدرɸاࢫ،ࢫوتأȖيࢫࢭʏࢫالمرتبةࢫالثالثةࢫصيغۘܣࢫالوɠ%13بɴسبةࢫ) بالصɢوك

ʏوࢫمب؈نࢫفيماࢫيڴɸصيغةࢫ،كماࢫ:  

اݍݰصةࢫالسوقيةࢫلصيغࢫالصɢوكࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫمال؈قياࢫسنةࢫ"  ):2(الشɢلࡧ

2016"  

 

  

Source: Securities Commission, Malaysian ICM, Annual Bulletin 

on the Malaysian Islamic Capital Market, Op.Cit, p16  
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فࢼܣࢫمدرجةࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫࢫ2016أماࢫتوزʉعࢫכدواتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫوفقاࢫللمشارʉعࢫالممولةࢫلسنةࢫࢫࢫ

 :ךȖي

  "2016توزʉعࢫכدواتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫحسبࢫالمشارʉعࢫالممولةࢫࢭʏࢫسنةࢫ"  ):2(اݍݨدولࡧ

  
Source: Securities Commission, Malaysian ICM, Annual Bulletin 

on the Malaysian Islamic Capital Market, Ibid p9.  
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بماࢫفٕڈاࢫالصɢوكࢫࢫ–نلاحظࢫمنࢫاݍݨدولࢫالسابقࢫࢫأنࢫכدواتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫمجتمعةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫالمتعلقة– ࢫטسȘثمارʈة ࢫالمشارʉع ࢫأساسا ࢫأولɺا ࢫالمشارʉع ࢫمختلف ࢫتموʈل ʏࢫࢭ بتوف؈فࢫالسلعࢫࢫȖساɸم

أداةࢫأيࢫبحصةࢫسوقيةࢫقدرɸاࢫࢫ241أداةࢫمنࢫإجماڲʏࢫࢫ189الصناعيةࢫحيثࢫبلغࢫعددࢫأدواٮڈاࢫالماليةࢫ

ࢫ78% ࢫب ࢫواݍݵدمات ࢫبالتجارة ࢫالمتعلقة ࢫالمشارʉع ࢫتلٕڈا ࢫࢫ150، ʏࢫإجماڲ ࢫمن ࢫوȋحصةࢫࢫ211أداة أداة

ࢫ ࢫقدرɸا ࢫ% 71سوقية ࢫب ࢫטسْڈلاكية ࢫمشارʉعࢫتوف؈فࢫالسلع ࢫثم ࢫࢫ104، ʏࢫإجماڲ ࢫمن ةࢫاأدࢫ130أداة

ࢫ76،ࢫوتتوزعࢫباࢮʏࢫכدواتࢫب؈نࢫɠلࢫمنࢫالمشارʉعࢫالتكنولوجيةࢫوالممتلɢاتࢫبࢫ%80وȋحصةࢫقدرɸاࢫ

ࢫعڴʄࢫࢫ68و ࢫيدل ࢫمما ࢫالبناء، ࢫومشارʉع ࢫوصيانْڈا ࢫالتحتية ࢫالبۚܢ ࢫلمشارʉع ࢫتموʈلɺا ʄࢫإڲ ࢫإضافة أداة،

ࢫ ࢫمما ࢫטسȘثمارʈة ࢫالمشارʉع ࢫلمختلف ࢫاللازم ࢫتوف؈فࢫالتموʈل ʏࢫࢭ ࢫכدوات ࢫɸذه ࢫࢭʏࢫمساɸمة ʇساɸم

  .تحقيقࢫالتنميةࢫࢭʏࢫمال؈قيا

 ʇستخلصࢫمنࢫالدراسةࢫمجموعةࢫمنࢫالنتائجࢫنوجزɸاࢫعڴʄࢫالنحوࢫךȖي: اݍݵاتمة

 ࢫلقواعدࢫ ࢫتخضع ڈا ࢫلɢوٰ ࢫالتقليدية ࢫالمالية ࢫللسوق ʏࢫالشرڤ ࢫالبديل ࢫלسلامية ࢫالمالية ࢫالسوق Ȗعد

يةࢫالمباحةࢫشرعاࢫوالۘܣࢫمنࢫالشرʉعةࢫלسلاميةࢫࢭʏࢫȖعاملاٮڈاࢫمنࢫجɺة،ࢫوȋاعتبارɸاࢫتوفرࢫכدواتࢫالمال

 .أɸمɺاࢫالصɢوكࢫمنࢫجɺةࢫأخرى 

 عدࢫملائمةࢫلمختلفࢫȖآجالࢫمختلفةࢫوالۘܣࢫȋلࢫوʈتوفرࢫכدواتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫصيغاࢫمتنوعةࢫللتمو

 .المشارʉعࢫטقتصادية

 ࢫ ࢫمال؈قياࢫسوق؈نࢫللمالࢫɸما ʏࢫלسلامي،ࢫحيثࢫنماࢫ: يوجدࢫࢭʏࢫالتقليديࢫوالسوقࢫالماڲʏالسوقࢫالماڲ

مليونࢫرʈنجنتࢫࢫ1.69خ؈فࢫȊشɢلࢫمݏݰوظࢫحيثࢫتضاعفࢫݯݨمھࢫبأك؆فࢫمنࢫثلاثةࢫمراتࢫليبلغࢫɸذاࢫכ 

أداةࢫسنةࢫࢫ669وȋمجموعࢫأدواتࢫقدرɸاࢫ% 60،ࢫمحققاࢫبذلكࢫحصةࢫسوقيةࢫقدرɸاࢫ2015ࢭʏࢫٰڈايةࢫ

صɢاࢫإسلامياࢫ،ࢫوࢫتȘنوعࢫɸذهࢫالصɢوكࢫࢫ18أداةࢫماليةࢫࢭʏࢫالسوق،ࢫمنࢫبئڈاࢫࢫ905منࢫإجماڲʏࢫࢫ2016

ࢫ ࢫالمرابحة ࢫصيغة ࢫب؈ن ࢫالمختلطة% 85بɴسبة ࢫالصيغة ࢫتلٕڈا ࢫاݍݵاصةࢫ(، ࢫالصيغ ࢫɠافة تتضمن

ࢫ) بالصɢوك ࢫ%13بɴسبة ࢫقيمْڈا ࢫالوɠالة ࢫتلٕڈا ࢫࢫ31.76، ࢫبɴسبة ࢫبحصة ࢫصيغةࢫ% 1والمشاركة لɢل

 . 2016لسنةࢫ

 اࢫɸࢫقدر ࢫسوقية ࢫبحصة ࢫלسلامية ࢫإصدارࢫالصɢوك ࢫحيث ࢫمن ࢫعالميا ʄࢫכوڲ ࢫالمرتبة ࢫمال؈قيا تحتل

 .2016مليونࢫدولارࢫسنةࢫࢫ303والبالغةࢫقيمْڈاࢫ% 86.58

 اࢫلمختلفࢫɺلʈلࢫوتحقيقࢫالتنميةࢫمنࢫخلالࢫتموʈࢫتموʏࢫمال؈قياࢫࢭʏمࢫכدواتࢫالماليةࢫלسلاميةࢫࢭɸساȖ

ࢫالمتعلقةࢫ ࢫالمشارʉع ࢫوكذا ࢫوالصناعية، ࢫטسْڈلاكية ࢫالسلع ࢫبتوف؈ف ࢫالمتعلقة ࢫטسȘثمارʈة المشارʉع
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ࢫت ʄࢫإڲ ࢫإضافة ࢫالتكنولوجية، ࢫالمشارʉع ࢫواݍݵدمات، ࢫوصيانْڈاࢫبالتجارة ࢫالتحتية ࢫالبۚܢ ࢫلمشارʉع موʈلɺا

  .ومشارʉعࢫالبناء

أنࢫتحذوࢫالدولࢫלسلاميةࢫالنݤݮࢫالذيࢫاتبعتھࢫمال؈قياࢫࢭʏࢫࢫنق؅فحمنࢫخلالࢫالنتائجࢫالسابقةࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

ࢫالمشارʉعࢫ ࢫɠافة ࢫاحتياجات ࢫتلۗܣ ࢫمتنوعة ࢫتموʈلية ࢫصيغ ࢫتوفر ࢫإسلامية ࢫمالية ࢫسوق تأسʋس

نࢫيتجنبونࢫمصادرࢫالتموʈلࢫالرȋوʈةࢫوماࢫيرتبطࢫ٭ڈاࢫمنࢫآثارࢫטسȘثمارʈةࢫلاسيماࢫللمسȘثمرʈنࢫالذي

ࢫوالɺيئاتࢫ ࢫالسوق ࢫɸذه ࢫاɲشاء ࢫقواعد ࢫوإرساء ࢫالمنظمة ࢫبإصدارࢫالȘشرʉعات ࢫبدءا ࢫوذلك سلبية،

الداعمةࢫلɺا،ࢫوكذاࢫتɢوʈنࢫاليدࢫالعاملةࢫلتتمتعࢫبالكفاءةࢫاللازمةࢫللعملࢫࢭʏࢫɸذهࢫالسوق،ࢫࢫلتضطلعࢫ

ࢫوال ࢫمٔڈا ࢫالمأمول ࢫטقتصادي ࢫللأسواقࢫبدورɸا ࢫالتبعية ࢫوتخفيف ࢫالتنمية ࢫتحقيق ʏࢫࢭ ࢫʇساɸم ذي

  .الماليةࢫࢭʏࢫالدولࢫالغرȋية
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ࡧوלسلامية: לسلامية ࡧالعرȋية ࡧالمالية ࡧכسواق ࡧȊعض ࡧلتجارب ࡧتطبيقية ،ࢫ"دراسة
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